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ABSTRAK 

Scjak sabam menjadi sa1ah satll altema1if investasi sejak itll pula para 
invcstnr dan para ckonol1l hcrusnha I1lcncari dan Illcmbuat pertimbangan yang tcpat 
dalam mcmilih scbuah aset atau portofolio saham. Model APT dan CPAM 
mcrupakan dua dari bcrbagai model yang digunakan model peramalan pcndapatan 
saham dan alat pertimbangan investasi. Model CAPM menggunakan satu faktor 
input yaitu pendapatan pasar yang dianggap sebagi faktor yang dapat menjelaskan 
variasi dalalll pendapatan saham perusahaan. Sementara Ross ( 1974 ) berpendapat 
bahwa return pasar tidak dapat digunakan sebagai faktor input satu satunya dalam 
mcramalkan tingkat pcndapatan sa ham mdainkan terdiri dari bebempa faktor input. 
Penelitian kali ini adalah penelitian yang serupa dengan penelitian yang 
dilakukan penelitian yang dilakukan beberapa peneliti sebelumnya namun mengambil 
sudut pandang dan kondisi yang berbeda. Penelitian ini dilakukan dengan tujuan 
melihat keakuratan model APT dibandingkan dengan model CAPM dalam 
meramalkan tingkat pendapatan saham. Penehtian dilakukan dengan mengambil 
sampel perusahaan manufakiur yang terdaftar dan aktif melakukan perdagangan di 
BEJ pcriode Januari 1998 Okiober 2002. Penehtian ini mengambil lliSG sebagai 
indikator pl:ndapatan pasar saham pada model CAPM dan APT. Faktor input 
tamhahan APT antara lain; tingkat intlasi dengan CPl sebagai indikatomya dan nilai 
tukar rupiah terbadap dolar Amerika sebagai indikator tingkat perubaban nilai tukar. 
Hasll penclitian menunjukkan raktor input APT memiliki kincrja lcbih baik 
dalam mcnjelaskan variasi dalam pendapatan saham secara individuaL Hasil uJi 
sib,rnifikansi menunjukkan bahwa tiap fal1:or memiliki pengaruh signifikan pada 
pendapatall saham. Namun uji signifikansi secara parsial pada fakior input APT 
menunjukkan bahwa prexl atau premium tingkat inflasi hanya berpengaruh 
signifikan pada pendapatan saharn 1 perusabaan sampe1 dan tidak signifikan pada rata 
rata pendapatan saham. 
Basil akhir penelitian menggunakan analisis residual dan deviasi 
menunjukkan basil yang berbeda dengan penc1itian sebelumnya. Faktor input CAPM 
temyata merniliki kinerja yang lebih baik dalam menjelaskan nilai residual hasil 
estimasi model APT dibandingkan dengan kineIja faktor input APT dalam 
menjelaskan nitai residual hasil estimasi model CAPM. Analisis deviasi 
menunjukkan bahwa basil estimasi model CAPM memiliki nilai deviasi yang lebih 
keeil dibandingkan dengan model APT. Hasil akhir pene1itian menunjukkan bahwa 
model CAPM lebib akurat di dalam meramalkan tingkat pendapatan saham 
dibandingkan dengan model APT. Dan hasil akhir penclitian kali ini membuktikan 
bahwa dugaan babwa model APT lebih akurat, ditolak 
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